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PENDANAAN PROGRAM PENSIUN MANFAAT PASTI DENGAN METODE 
MODIFIED SPREADING GAINS AND LOSSES 
 




Program pensiun adalah program yang mengupayakan manfaat pensiun bagi peserta. Secara umum, 
program pensiun dibedakan menjadi dua, salah satunya program pensiun manfaat pasti. Program 
pensiun manfaat pasti adalah program pensiun yang manfaatnya ditetapkan di awal, sementara besar 
iuran yang dibayarkan didasarkan pada perhitungan aktuaria. Tujuan dari penelitian ini adalah 
menganalisis pendanaan program pensiun manfaat pasti dalam jangka panjang jika terjadi perbedaan 
asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria dan tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktual dengan menggunakan metode modified spreading gains and losses. Perhitungan dimulai 
dengan bantuan Tabel Mortalita Indonesia (TMI) 2019 pada laki-laki dengan usia masuk kerja 25 tahun 
dan usia pensiun 56 tahun serta mengasumsikan tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria 
yang digunakan sebesar 3%; 4,5%; dan 5%, sedangkan tingkat suku bunga pengembalian investasi 
aktual sebesar 4,5%. Terdapat tiga asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi, yaitu saat asumsi 
tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria kurang dari tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktual, saat asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria sama dengan tingkat 
suku bunga pengembalian investasi aktual, dan saat asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi 
aktuaria lebih dari tingkat suku bunga pengembalian investasi aktual. Selanjutnya menghitung normal 
contribution, actuarial liability, dana pensiun, loss, unfunded liability, supplementary contribution 
dengan metode modified spreading gains and losses, dan kontribusi. Hasil yang diperoleh dari penelitian 
ini adalah pendanaan program pensiun sepenuhnya terdanai atau tidak terjadi keuntungan maupun 
kerugian dalam jangka panjang.  
Kata Kunci: pendanaan pensiun, program pensiun manfaat pasti, tingkat suku bunga 
 
PENDAHULUAN 
Manusia sebagai makhluk hidup memiliki kebutuhan hidup yang harus dipenuhi. Kebutuhan hidup 
ini dipenuhi dengan bekerja, baik bekerja secara mandiri, berwirausaha, maupun bekerja sebagai 
karyawan di suatu perusahaan. Namun, manusia yang bekerja sebagai karyawan memiliki batas usia 
dalam pekerjaannya. Jika manusia telah mencapai batas usia dalam bekerja, maka manusia tidak dapat 
bekerja produktif lagi dan telah memasuki masa pensiun. Pensiun adalah jaminan hari tua dan sebagai 
balas jasa terhadap Pegawai Negeri yang telah bertahun-tahun mengabdikan dirinya kepada negara[1].  
Program pensiun adalah program yang mengupayakan manfaat pensiun bagi peserta. Secara umum, 
program pensiun dibedakan menjadi dua, salah satunya program pensiun manfaat pasti. Program 
pensiun manfaat pasti adalah program pensiun yang manfaatnya ditetapkan di awal, sementara besar 
iuran yang dibayarkan didasarkan pada perhitungan aktuaria[2]. 
Pada program pensiun manfaat pasti, besarnya manfaat pensiun yang akan diterima oleh peserta 
pada saat pensiun ditentukan terlebih dahulu berdasarkan suatu rumusan manfaat pensiun sesuai 
peraturan dana pensiun yang berlaku. Besarnya iuran dapat diperhitungkan sesuai dengan periodenya, 
sehingga dana yang terkumpul akan cukup untuk membayar manfaat pensiun yang telah dijanjikan 
kepada peserta[3]. Metode perhitungan yang digunakan seorang aktuaris harus konsisten dan 
kewajiban manfaat pensiun yang digunakan dalam pendanaan berkaitan dengan asumsi berbagai 
macam faktor tidak pasti[4]. Asumsi ini disebut sebagai asumsi aktuaria.  
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Asumsi aktuaria dibedakan menjadi dua, yaitu asumsi yang berkaitan dengan faktor demografi dan 
asumsi yang berkaitan dengan faktor ekonomi. Salah satu asumsi yang berkaitan dengan faktor 
demografi adalah tingkat mortalitas (kematian), sedangkan asumsi yang berkaitan dengan faktor 
ekonomi adalah tingkat kenaikan gaji (termasuk dalam inflasi) dan tingkat bunga. Asumsi tingkat 
bunga dibedakan menjadi asumsi tingkat bunga yang dikenakan atas kewajiban pensiun dan asumsi 
tingkat bunga yang dikenakan atas aset program pensiun. Asumsi tingkat bunga atas aset program 
pensiun disebut juga dengan asumsi tingkat pengembalian investasi[5]. 
Asumsi tingkat pengembalian investasi yang digunakan aktuaris mungkin saja berbeda dengan 
tingkat pengembalian investasi aktual. Ketidaksesuaian ini akan mengakibatkan munculnya 
keuntungan atau kerugian pada dana program pensiun[6]. Agar besarnya dana yang terkumpul sesuai 
dan mencukupi untuk membayar manfaat pensiun, keuntungan atau kerugian yang terjadi perlu 
ditutupi dengan supplementary contribution. Salah satu metode dalam menghitung supplementary 
contribution adalah metode modified spreading gains and losses.  
 Penelitian ini menggunakan Tabel Mortalita Indonesia 2019 pada laki-laki, dimana dimulai dengan 
mengasumsikan usia masuk kerja peserta (y) dan usia pensiun peserta (r). Selanjutnya, 
mengasumsikan data yang digunakan dalam ilustrasi pendanaan program pensiun manfaat pasti. 
Selanjutnya, menghitung nilai normal contribution (NC) dengan asumsi tingkat bunga pengembalian 
investasi yang berbeda-beda sesuai dengan yang telah ditentukan dilanjutkan dengan menghitung nilai 
actuarial liability (AL). Kemudian, menghitung dana pensiun (F) dan loss (L) tiap tahunnya 
dilanjutkan dengan menghitung unfunded liability (UL) tiap tahun. Kemudian, menghitung nilai 
supplementary contribution (SCt) dengan menggunakan metode modified spreading gains and losses. 
Kemudian, menghitung nilai kontribusi (C) setiap tahun dan dilanjutkan dengan menghitung 
persentase nilai pendanaan pensiun. 
 
DASAR-DASAR AKTUARIA 
1. Fungsi Tingkat Suku Bunga 
Fungsi tingkat suku bunga digunakan untuk mendiskontokan pembayaran masa depan untuk saat 
ini. Jika i’ adalah tingkat suku bunga yang diasumsikan konstan, maka faktor diskonto periode ke-t 










2. Fungsi Gaji 
Gaji peserta selama setahun pada usia x dinotasikan dengan sx, sedangkan Sx  merupakan kumulatif 








=  (2) 
Jika kenaikan gaji peserta dalam setahun dinotasikan sebagai (s),  maka dapat diasumsikan bahwa gaji 
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− = +  (3) 
3. Fungsi Manfaat 
Fungsi manfaat digunakan untuk menentukan jumlah manfaat yang dibayarkan kepada peserta 
pada saat pensiun normal, pensiun dipercepat, cacat, dan kematian. Persamaan fungsi manfaat adalah 
sebagai berikut[5]: 








=  (4) 
dengan By adalah kumulatif manfaat pensiun peserta pada usia masuk kerja (y) sampai usia sebelum 
pensiun (r-1), sedangkan bt adalah manfaat pensiun peserta pada usia t tahun. 
4. Fungsi Anuitas 
Anuitas adalah pembayaran yang dilakukan dana pensiun kepada peserta dalam jumlah tertentu dan 
dilakukan setiap selang waktu tertentu secara berkelanjutan. Anuitas dibedakan menjadi dua, yaitu 
anuitas tentu dan anuitas hidup berjangka. Anuitas tentu merupakan rangkaian pembayaran berkala 
yang dilakukan selama jangka waktu tertentu. Jika total pembayaran anuitas dihitung sejak awal 
mulainya anuitas disebut nilai sekarang dari anuitas tersebut dan v adalah faktor diskonto, maka 













Anuitas hidup berjangka adalah anuitas yang dikaitkan dengan hidup matinya seseorang dimana 
pembayarannya dilakukan pada jangka waktu tertentu. Jika jPx adalah peluang seseorang berusia x 
tahun akan tetap hidup sampai usia (x+j) tahun, maka anuitas hidup berjangka pada saat usia pensiun 











=  (6) 
 
DANA PENSIUN 
Manfaat pensiun atau benefit (B) adalah pembayaran berkala yang dibayarkan kepada peserta pada 
saat pensiun dan dengan cara yang ditetapkan dalam peraturan dana pensiun. Manfaat pensiun yang 
akan dibayarkan kepada seorang peserta pension dinotasikan dengan br. Persentase gaji yang 
digunakan untuk manfaat pensiun dinotasikan dengan c dan sr-1 adalah gaji terakhir peserta pada usia 
(r-1) tahun, sehingga besar manfaat pensiun peserta pada usia r tahun adalah sebagai berikut[10]: 
1r rb cs −=  (7) 






=   (8) 
dengan lx yang menyatakan banyaknya orang yang tetap hidup saat usia x tahun. 
Normal contribution (NC) atau kontribusi normal merupakan biaya tahunan yang diberikan oleh 
peserta aktif untuk membiayai pendanaan program pensiunnya. Persamaan umum kontribusi normal 
untuk seorang peserta aktif berusia x tahun adalah sebagai berikut[10]: 
: |
( )( )( )r xr L r x x x
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=  (9) 
dengan: 
x  = Usia saat ini peserta program pensiun 
y  = Usia masuk kerja peserta pensiun  
xNC  = Kontribusi normal seorang peserta berusia x  tahun 
rb  = Benefit peserta pada usia pensiun ( r )  
r x xp−  = Peluang peserta berusia x  tahun akan tetap hidup sampai usia r  tahun 
Lv  = Faktor diskonto dengan asumsi tingkat suku bunga atas kewajiban pensiun ( Li ) 
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ra  = Anuitas seumur hidup pada usia x  tahun  
: |x r x
a
−
 = Anuitas hidup berjangka pada saat usia pensiun ( r ) pada seseorang berusia x  tahun. 







=   (10) 
dengan NCy adalah kontribusi normal seorang peserta berusia y tahun. 
Actuarial liability (AL) dapat dikatakan sebagai cadangan manfaat yang harus disiapkan dalam 
menjamin suatu kewajiban manfaat pensiun. Jika besar manfaat pensiun yang harus dibayarkan setiap 











DANA PENSIUN DENGAN PENERAPAN MODIFIED SPREADING GAINS AND LOSSES 
Modified spreading gains and losses adalah metode penentuan kontribusi tambahan pada asuransi 
pensiun manfaat pasti. Sebelum membahas jauh terkait modified spreading gains and losses, perlu 
dipahami pula mengenai unfunded liability. Unfunded liability pada tahun ke-t yang dinotasikan 
dengan ULt merupakan perbedaan antara jumlah total yang harus dibayarkan kepada peserta pensiun 
dan jumlah uang yang sebenarnya dimiliki untuk melakukan pembayaran. Jika ULt pada suatu tahun 
bernilai positif, maka dana yang terkumpul tidak sesuai dengan rencana di awal program pensiun, 
sehingga dana pada saat tersebut mengalami defisit untuk membayar manfaat pensiun di masa yang 
akan datang. Secara matematis, besarnya ULt dapat dirumuskan sebagai berikut[6]: 
t tUL AL F= −  (12) 
Jika tingkat tingkat suku bunga pengembalian investasi aktual menyimpang dari asumsi tingkat 
suku bunga pengembalian investasi aktuaria, maka secara terus menerus akan terjadi defisit atau 
surplus dalam jangka panjang. Hal ini dinamakan sebagai loss yang merupakan indikator terjadinya 
laba atau rugi. Jika loss bernilai positif, maka terjadi kerugian, dan jika bernilai negatif, maka terjadi 
keuntungan. Nilai loss (Lt) pada 0t   diasumsikan bernilai sama dengan UL0. UL0 diasumsikan 
bernilai nol (UL0=0) yang berarti terdapat cukup dana untuk membayar AL pada saat program pensiun 
yang diadakan, sehingga berlaku AL=F0. Jika tingkat suku bunga pengembalian investasi aktual 
dinotasikan dengan i dan asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria dinotasikan 
dengan iA, maka nilai loss pada waktu ke (t+1)[12]: 
( ) 1t A t t LL i i UL SC v AL+ = − − −  (13) 
Dengan mengasumsikan Lt=0 untuk 0t  , kemudian |ba   adalah anuitas tentu pada periode b, maka 

















Kontribusi tambahan (supplementary contribution) dapat digunakan untuk mengatasi ketika terjadi 
defisit/rugi atau surplus/laba pada pendanaan program pensiun. Nilai supplementary contribution 
dapat berubah-ubah sepanjang tahun ke-t bergantung pada keadaan laba atau rugi dari pendanaan 
program pensiun. Jika terjadi defisit secara terus menerus, maka dapat membahayakan keamanan 
manfaat pensiun peserta program pensiun. Hal ini berakibat kepada perusahaan, karena jika 
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manfaat pensiun peserta program pensiun. Hal ini berakibat kepada perusahaan, karena jika 
perusahaan bangkrut, maka dana tidak cukup untuk mendanai manfaat pensiun. Metode spreading 
gains and losses merupakan salah satu metode dalam menentukan kontribusi tambahan 
(supplementary contribution) yang sebanding dengan unfunded liability dengan proporsi sebesar K1. 
Parameter K1 ini berfungsi untuk menutupi ketika pendanaan terjadi defisit. Nilai supplementary 
contribution yang dibayarkan pada tahun t untuk metode spreading gains and losses sebagai berikut: 
( )  1 1
0
1 j jt A t j A L t
j





= − + − + 
 
  (15) 
Selain itu, terlalu banyak surplus juga tidak baik bagi pendanaan program pensiun, karena 
dikhawatirkan surplus tersebut disalahgunakan oleh perusahaan. Peserta program pensiun juga 
mungkin meminta keuntungan didistribusikan ke mereka dalam bentuk pengembangan manfaat 
pensiun. Dalam kondisi ini tidak bisa digunakan metode spreading gains and losses, karena parameter 
K1 pada metode tersebut hanya berfungsi untuk menutupi kondisi defisit bukan surplus. Modifikasi 
dari metode spreading gains and losses atau dikenal sebagai modified spreading gains and losses 
dengan menambahkan parameter baru, yaitu K2. Ketika terjadi surplus pada pendanaan, maka 
parameter K2 berfungsi menutupi surplus tersebut. Nilai supplementary contribution yang dibayarkan 
pada tahun ke-t untuk metode modified spreading gains and losses adalah[6]: 
( )  * 1 1 2 2
0
j j j
t A t j A L t
j
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 
  (16) 
dengan nilai Au , 1 , dan 2  adalah sebagai berikut: 
1A Au i= +       ;
































K K K v   , 
1 2
K K , dan pembayaran untuk mengamortisasi initial unfunded 
liability yaitu Pt.  
Kontribusi merupakan total iuran yang diterima dari peserta program pensiun. Dari Persamaan (10) 
dan Persamaan (16), maka diperoleh persamaan kontribusi pada tahun ke-t adalah sebagai berikut[6]: 
t tC NC SC= +  (17) 
Dana pensiun pada tahun ke-t yang dinotasikan dengan Ft merupakan total dana yang dimiliki suatu 
program pensiun pada tahun ke-t. Dengan mengasumsikan bahwa Ct dan B yang dibayarkan pada 
tahun ke-t sampai t+1, maka nilai dana pensiun pada tahun ke- t+1 adalah sebagai berikut[6]: 
( )( )1 1t t tF i F C B+ = + + −  (18) 
 
STUDI KASUS 
Asumsi yang digunakan dalam ilustrasi pendanaan program pensiun manfaat pasti antara lain laju 
mortalitas diasumsikan pada Tabel Mortalita Indonesia 2019 pada laki-laki dengan usia masuk kerja 
peserta (y) 25 tahun dan usia pensiun peserta (r) 56 tahun. Kemudian, gaji peserta ( ys ) sebesar 
Rp2.400.000 dan kenaikan gaji peserta dalam setahun (s) sebesar 2% setiap tahun. Persentase gaji (c) 
untuk manfaat pensiun adalah sebesar 3/4 dari gaji terakhir. 
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sehingga besar manfaat pensiun (B) pensiun yang akan dibayarkan untuk seluruh peserta program 















Kemudian, tidak ada inflasi, sehingga aset menghasilkan tingkat suku bunga pengembalian aktual 
yang konstan yaitu 4,5%. Initial unfunded liability diasumsikan bernilai nol, sehingga besarnya dana 
awal (F0) sama dengan actuarial liability (AL). Valuasi aktuaria dilakukan setiap tahun sekali dengan 
menggunakan metode entry age normal. Nilai manfaat pensiun (B) yang digunakan yaitu sebesar 1 
satuan. Asumsi aktuaria bersifat tetap sepanjang waktu dengan asumsi tingkat suku bunga yang 
dikenakan atas kewajiban pensiun (iL) sama dengan 4%, dan asumsi tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktuaria (iA) sebesar 3%, 4,5%, dan 5%. Valuasi data diperoleh dari nilai proporsi actuarial 
liability (AL) dan normal contribution (NC) dibagi terhadap manfaat pensiun. Kemudian, parameter 
yang digunakan dalam metode pendanaan program pensiun manfaat pasti adalah  
1 2





1 1K a= − ; 
2
0,8K = ; dan 
5|
a  yang dihitung dengan menggunakan asumsi tingkat 
suku bunga pengembalian investasi (iA)[6]. 
 
Perhitungan Pendanaan Program Pensiun Manfaat Pasti dengan Asumsi Tingkat Suku Bunga 
Pengembalian Investasi Aktuaria ( Ai ) Sebesar 3%; 4,5%; dan 5%  
Pada perhitungan pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria 
sebesar 3%, besar kontribusi normal yang akan dibayarkan peserta program pensiun manfaat pasti 
setiap tahunnya sebesar Rp2.686.859.600.694. Proporsi penerimaan kontribusi normal terhadap 
pembayaran benefit setiap tahunnya adalah 0,334. Diperoleh nilai cadangan manfaat pensiun yang 
harus disiapkan sebesar Rp139.230.920.988.626. Proporsi cadangan manfaat pensiun yang harus 
disiapkan terhadap pembayaran benefit setiap tahunnya adalah 17,313. Nilai Ft, ULt, Lt, SCt, dan Ct 
pada tahun ke-0 sampai tahun ke-54 tersaji pada Tabel 1. 
Kemudian, pada perhitungan pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi 
aktuaria sebesar 4,5%, besar kontribusi normal yang akan dibayarkan peserta program pensiun 
manfaat pasti setiap tahunnya sebesar Rp2.271.294.386.530. Proporsi penerimaan kontribusi normal 
terhadap pembayaran benefit setiap tahunnya adalah 0,282. Diperoleh nilai cadangan manfaat pensiun 
yang harus disiapkan sebesar Rp150.035.616.556.873. Proporsi cadangan manfaat pensiun yang harus 
disiapkan terhadap pembayaran benefit setiap tahunnya adalah 18,657. Nilai Ft, ULt, Lt, SCt, dan Ct 
pada tahun ke-0 sampai tahun ke-54 menghasilkan nilai yang sama. Nilai Ft yang dihasilkan sebesar 
18,657 Lt sebesar 0, SCt sebesar -0,086, dan Ct sebesar 0,197.  Nilai ULt yang dihasilkan bernilai 0, 
yang berarti tidak terdapat keuntungan maupun kerugian pada pendanaan program pensiun.  
Pada perhitungan pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria 
sebesar 5%, besar kontribusi normal yang akan dibayarkan peserta program pensiun manfaat pasti 
setiap tahunnya sebesar Rp2.156.715.503.317. Proporsi penerimaan kontribusi normal terhadap 
pembayaran benefit setiap tahunnya adalah 0,268. Diperoleh nilai cadangan manfaat pensiun yang 
harus disiapkan sebesar Rp153.014.667.520.428. Proporsi cadangan manfaat pensiun yang harus 
disiapkan terhadap pembayaran benefit setiap tahunnya adalah sebesar 19,027. Nilai Ft, ULt, Lt, SCt, 
dan Ct pada tahun ke-0 sampai tahun ke-54 tersaji pada Tabel 1. 
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Tabel 1. Ilustrasi Pendanaan Program Pensiun Manfaat Pasti dengan Asumsi Tingkat Suku Bunga 
Pengembalian Investasi Aktuaria (iA) 
x  t  
Asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria (iA) 
3% 5% 
Ft ULt Lt 𝑆𝐶𝑡
∗ Ct Ft ULt Lt 𝑆𝐶𝑡
∗ Ct 
56 0 17,313 0,000 0,000 0,162 0,496 19,027 0,000 0,000 -0,174 0,094 
57 1 17,565 -0,252 -0,252 0,065 0,399 18,937 0,091 0,091 -0,141 0,128 
58 2 17,728 -0,415 -0,254 -0,005 0,329 18,877 0,150 0,090 -0,116 0,152 
59 3 17,824 -0,511 -0,256 -0,056 0,279 18,841 0,186 0,090 -0,098 0,170 
60 4 17,873 -0,559 -0,257 -0,090 0,244 18,821 0,206 0,090 -0,086 0,182 
61 5 17,886 -0,573 -0,257 -0,114 0,220 18,814 0,213 0,090 -0,077 0,191 
62 6 17,877 -0,563 -0,257 -0,128 0,206 18,815 0,212 0,090 -0,072 0,196 
63 7 17,851 -0,538 -0,256 -0,137 0,197 18,822 0,205 0,090 -0,069 0,200 
64 8 17,815 -0,502 -0,256 -0,140 0,194 18,832 0,195 0,090 -0,067 0,201 
65 9 17,775 -0,461 -0,255 -0,141 0,193 18,845 0,182 0,090 -0,066 0,202 
66 10 17,731 -0,418 -0,255 -0,139 0,195 18,859 0,168 0,090 -0,066 0,202 
67 11 17,688 -0,375 -0,254 -0,136 0,198 18,874 0,153 0,090 -0,067 0,201 
68 12 17,646 -0,332 -0,253 -0,132 0,202 18,888 0,139 0,090 -0,068 0,200 
69 13 17,606 -0,293 -0,253 -0,127 0,207 18,902 0,125 0,090 -0,070 0,199 
70 14 17,569 -0,256 -0,252 -0,123 0,211 18,915 0,112 0,091 -0,071 0,197 
71 15 17,536 -0,222 -0,252 -0,118 0,216 18,927 0,100 0,091 -0,072 0,196 
72 16 17,505 -0,192 -0,251 -0,114 0,220 18,938 0,089 0,091 -0,074 0,194 
73 17 17,478 -0,165 -0,251 -0,110 0,225 18,949 0,079 0,091 -0,075 0,193 
74 18 17,454 -0,141 -0,251 -0,106 0,228 18,958 0,069 0,091 -0,077 0,192 
75 19 17,433 -0,120 -0,250 -0,102 0,232 18,966 0,061 0,091 -0,078 0,190 
76 20 17,415 -0,102 -0,250 -0,099 0,235 18,974 0,053 0,091 -0,079 0,189 
77 21 17,399 -0,086 -0,250 -0,096 0,238 18,980 0,047 0,091 -0,080 0,188 
78 22 17,386 -0,073 -0,250 -0,094 0,240 18,986 0,041 0,091 -0,081 0,187 
79 23 17,374 -0,061 -0,249 -0,092 0,242 18,991 0,036 0,091 -0,082 0,187 
80 24 17,364 -0,051 -0,249 -0,090 0,244 18,996 0,031 0,091 -0,082 0,186 
81 25 17,356 -0,042 -0,249 -0,088 0,246 19,000 0,027 0,091 -0,083 0,185 
82 26 17,348 -0,035 -0,249 -0,087 0,247 19,004 0,024 0,091 -0,084 0,185 
83 27 17,342 -0,029 -0,249 -0,086 0,248 19,007 0,020 0,091 -0,084 0,184 
84 28 17,337 -0,024 -0,249 -0,085 0,249 19,009 0,018 0,091 -0,085 0,184 
85 29 17,333 -0,020 -0,249 -0,084 0,250 19,012 0,015 0,091 -0,085 0,183 
86 30 17,329 -0,016 -0,249 -0,083 0,251 19,014 0,013 0,091 -0,085 0,183 
87 31 17,326 -0,013 -0,249 -0,083 0,252 19,016 0,012 0,091 -0,086 0,183 
88 32 17,324 -0,011 -0,249 -0,082 0,252 19,017 0,010 0,091 -0,086 0,182 
89 33 17,322 -0,009 -0,249 -0,082 0,252 19,019 0,009 0,091 -0,086 0,182 
90 34 17,320 -0,007 -0,249 -0,081 0,253 19,020 0,008 0,091 -0,086 0,182 
91 35 17,319 -0,006 -0,249 -0,081 0,253 19,021 0,007 0,091 -0,086 0,182 
92 36 17,318 -0,005 -0,249 -0,081 0,253 19,022 0,006 0,091 -0,087 0,182 
93 37 17,317 -0,004 -0,249 -0,081 0,254 19,022 0,005 0,091 -0,087 0,181 
94 38 17,316 -0,003 -0,249 -0,080 0,254 19,023 0,004 0,091 -0,087 0,181 
95 39 17,316 -0,002 -0,249 -0,080 0,254 19,024 0,004 0,091 -0,087 0,181 
96 40 17,315 -0,002 -0,249 -0,080 0,254 19,024 0,003 0,091 -0,087 0,181 
97 41 17,315 -0,001 -0,249 -0,080 0,254 19,024 0,003 0,091 -0,087 0,181 
98 42 17,314 -0,001 -0,249 -0,080 0,254 19,025 0,002 0,091 -0,087 0,181 
99 43 17,314 -0,001 -0,249 -0,080 0,254 19,025 0,002 0,091 -0,087 0,181 
100 44 17,314 -0,001 -0,249 -0,080 0,254 19,025 0,002 0,091 -0,087 0,181 
101 45 17,314 -0,001 -0,249 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
102 46 17,314 -0,001 -0,249 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
103 47 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
104 48 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
105 49 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
106 50 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
107 51 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
108 52 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,026 0,001 0,091 -0,087 0,181 
109 53 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,027 0,000 0,091 -0,087 0,181 
110 54 17,313 0,000 -0,248 -0,080 0,254 19,027 0,000 0,091 -0,087 0,181 
Berdasarkan Tabel 1, diperoleh bahwa pada saat asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi 
aktuaria (iA) dengan diasumsikan sebesar 3% dimana lebih kecil dari tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktual (i) yaitu sebesar 4,5%, maka ULt yang dihasilkan bernilai negatif dan menuju nol. Hal 
ini menunjukkan bahwa terdapat keuntungan pada pendanaan program pensiun. Kemudian, pada saat 
asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi (iA) dengan diasumsikan sebesar 5% dimana lebih 
besar dari tingkat suku bunga pengembalian investasi aktual (i) yaitu sebesar 4,5%, maka ULt yang 
dihasilkan bernilai positif dan menuju nol. Hal ini menunjukkan bahwa terdapat kerugian pada 
pendanaan program pensiun. 
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Pendanaan Program Pensiun Manfaat Pasti 
Pendanaan program pensiun merupakan persentase dari hasil total dana yang dimilliki program 
pensiun pada tahun ke- t  (Ft) terhadap besar dana yang harus dicadangkan dalam menjamin suatu 
kewajiban manfaat pensiun. Hasil pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktuaria (iA) sebesar 4,5% bernilai sama, yaitu sebesar 100% yang berarti pendanaan 
sepenuhnya terdanai. Kemudian, hasil pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktuaria (iA) sebesar 3% dan 5% dapat dilihat pada Tabel 2.  
Tabel 2. Persentase Pendanaan Program Pensiun Manfaat Pasti dengan Asumsi Tingkat Suku Bunga 
Pengembalian Investasi Aktuaria (iA) Sebesar 3% dan 5% 
x  t  
Asumsi Tingkat Suku Bunga Pengembalian 
Investasi Akturia (iA) 
3% 5% 
56 0 100,000% 100,000% 
57 1 101,456% 99,524% 
58 2 102,395% 99,211% 
59 3 102,952% 99,020% 
60 4 103,231% 98,918% 
61 5 103,311% 98,879% 
62 6 103,254% 98,884% 
63 7 103,106% 98,920% 
64 8 102,901% 98,976% 
65 9 102,664% 99,044% 
66 10 102,414% 99,117% 
67 11 102,163% 99,194% 
68 12 101,920% 99,269% 
69 13 101,691% 99,341% 
70 14 101,478% 99,410% 
71 15 101,284% 99,474% 
72 16 101,109% 99,533% 
73 17 100,954% 99,587% 
74 18 100,816% 99,636% 
75 19 100,695% 99,680% 
76 20 100,589% 99,719% 
77 21 100,498% 99,754% 
78 22 100,419% 99,785% 
79 23 100,352% 99,812% 
80 24 100,294% 99,836% 
81 25 100,245% 99,857% 
82 26 100,203% 99,876% 
83 27 100,168% 99,892% 
84 28 100,139% 99,907% 
85 29 100,114% 99,919% 
86 30 100,094% 99,930% 
87 31 100,077% 99,939% 
88 32 100,063% 99,947% 
89 33 100,051% 99,954% 
90 34 100,041% 99,961% 
91 35 100,033% 99,966% 
92 36 100,027% 99,970% 
93 37 100,021% 99,974% 
94 38 100,017% 99,978% 
95 39 100,014% 99,981% 
96 40 100,011% 99,983% 
97 41 100,008% 99,985% 
98 42 100,007% 99,987% 
99 43 100,005% 99,989% 
100 44 100,004% 99,990% 
101 45 100,003% 99,991% 
102 46 100,002% 99,992% 
103 47 100,000% 99,993% 
104 48 100,000% 99,994% 
105 49 100,000% 99,996% 
106 50 100,000% 99,999% 
107 51 100,000% 99,999% 
108 52 100,000% 99,999% 
109 53 100,000% 100,000% 
110 54 100,000% 100,000% 
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Berdasarkan Tabel 2. diketahui bahwa pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktuaria (iA) sebesar 3% pada tahun ke-1, mengalami keuntungan sebesar 1,456%, pada tahun 
ke-2 sebesar 2,395% dan seterusnya. Pada tahun ke-47 sampai tahun ke-54, pendanaan sepenuhnya 
terdanai. Kemudian, pada saat pendanaan dengan asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi 
aktuaria (iA) sebesar 4,5%, pendanaan sepenuhnya terdanai. Selanjutnya, pendanaan dengan asumsi 
tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria (iA) sebesar 5% pada tahun ke-1, mengalami 
kerugian sebesar 0,476%, pada tahun ke-2 sebesar 0,789% dan seterusnya. Pada tahun ke-52 sampai 
tahun ke-54, pendanaan sepenuhnya terdanai. 
Agar lebih jelas, hasil pendanaan disajikan pada Gambar 1. 
 
Gambar 1. Pendanaan Program Pensiun Manfaat Pasti dengan Asumsi Tingkat Suku Bunga 
Pengembalian Investasi Aktuaria (iA) Sebesar 3%; 4,5; dan 5% 
Berdasarkan Gambar 1, terlihat bahwa pada saat asumsi tingkat bunga pengembalian investasi aktuaria 
(iA) sebesar 3%, pendanaan mengalami keuntungan kemudian menurun secara perlahan dalam 
beberapa tahun awal. Kemudian pada saat asumsi tingkat bunga pengembalian investasi aktuaria (iA) 
sebesar 4,5%, pendanaan sepenuhnya didanai sepanjang waktu. Selanjutnya, pada saat asumsi tingkat 
bunga pengembalian investasi aktuaria (iA) sebesar 5%, pendanaan mengalami penurunan atau 
kerugian kemudian naik secara perlahan dalam beberapa tahun awal. Namun, dalam jangka panjang, 
pendanaan kembali stabil dengan tidak terjadi kenaikan maupun penurunan. 
 
PENUTUP 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dibahas, maka dapat disimpulkan perbedaan antara asumsi 
tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria (iA) yaitu sebesar 3%; 4,5%; dan 5% dengan 
tingkat suku bunga pengembalian investasi aktual (i) sebesar 4,5% tidak mempengaruhi pendanaan 
program pensiun manfaat pasti dalam jangka panjang. Jika asumsi tingkat suku bunga pengembalian 
investasi aktuaria lebih kecil dari tingkat suku bunga pengembalian investasu aktual, maka pendanaan 
mengalami keuntungan dalam beberapa tahun awal. Sebaliknya, jika asumsi tingkat suku bunga 
pengembalian investasi aktuaria lebih besar dari tingkat suku bunga pengembalian investasi aktual, 
maka pendanaan mengalami kerugian dalam beberapa tahun awal. Namun, pendanaan pensiun 
sepenuhnya terdanai dan tidak terjadi keuntungan maupun kerugian dalam jangka panjang. Jika 
asumsi tingkat suku bunga pengembalian investasi aktuaria sama dengan tingkat suku bunga 
pengembalian investasi aktual, maka pendanaan pensiun sepenuhnya terdanai dan tidak terjadi 
keuntungan maupun kerugian sepanjang waktu. 
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